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BAB I 
PENDAHULUAN 
 
A. Latar Belakang Masalah 
Perekonomian di Indonesia memiliki peningkatan yang positif dengan 
keadaan perekonomian dunia yang masih bisa dikatakan belum stabil, terlihat 
dengan inflasi yang rendah, defisit transaksi yang terlihat menurun, nilai tukar 
rupiah yang terkendali dan sistem keuangan yang masih terkendali. Dalam 
perekonomian di Indonesia saat ini memiliki prospek yang baik dalam 
perkembangan dunia bisnis yang banyak diminati oleh para pengusaha domestik 
ataupun mancanegara. 
Perkembangan dunia bisnis di Indonesia didukung oleh perkembangan 
pasar modal, pasar modal sendiri dijalankan untuk menjalankan fungsi ekonomi 
dan keuangan dalam sistem perekonomian Negara. Pasar modal adalah kegiatan 
yang bersangkutan dengan penawaran umum dan perdagangan efek, perusahaan 
publik yang berkaitan dengan efek yang diterbitkanya, serta lembaga dan profesi 
yang berkaitan dengan efek.1 
Sejalan dengan perkembangan perekonomian di Indonesia pasar modal 
memiliki kemajuan yang baik dan berkembang pesat di Indonesia, pada umumnya 
perusahaan hanya mencari keuntungan hanya dalam kegiatan bisnis yang digeluti 
perusahaanya, namun pada masa sekarang perusahaan tidak semata-mata hanya 
bersaing dalam mencari keuntungan itu saja akan tetapi perusahaan juga harus 
                                                          
1Pasal 1 Undang-Undang Republik Indonesia  Nomor.8 Tahun 1995 Tentang Pasar 
Modal.  
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dapat menarik minat investor domestik maupun mancanegara untuk melakukan 
investasi di perusahaan kita, guna pemenuhan kebutuhan modal agar kiprah 
perusahaan tetap dapat terus eksis di dunia bisnis. 
Pasar modal merupakan sarana untuk investasi sebagai bentuk peran aktif 
masyarakat dalam perkonomian. Investasi atau penanaman modal dapat diartikan 
sebagai suatu kegiatan yang dilakukan baik oleh orang pribadi (juridal person) 
dalam upaya untuk meningkatkan dan mempertahankan nilai modalnya, baik yang 
berbentuk uang tunai (cash money), peralatan (equipment), aset tidak bergerak, 
hak atas kekayaan intelektual maupun keahlian.2 
Pasar modal memiliki peran penting bagi perekonomian suatu Negara, 
karena pasar modal menjalakan dua fungsi, yaitu pertama sebagai sarana bagi 
pendanaan usaha atau sebagai sarana bagi perusahaan untuk mendapatkan dana 
dari masyarakat pemodal (investor). Dana  yang diperoleh dari pasar modal dapat 
digunakan untuk pengembangan usaha, ekpansi, penambahan modal kerja dan 
lain-lain, kedua pasar menjadi sarana bagi masyarakat untuk berinvestasi pada 
instrumen keuangan seperti saham, obligasi, reksadana, dan lain-lain.3 
Seorang pengusaha dan pemilik dana yang melakukan kegiatan investasi 
pada dasarnya akan mengharapkan keuntungan (return) atau laba, namun dari 
kegiatan investasi ini pengusaha dan pemilik modal memiliki keuntungan lain 
selain yang bukan bersifat laba. Pemberi dana juga mempunyai hak kepemilikan 
perusahaan tanpa harus terlibat langsung didalamnya, sebaliknya pihak 
                                                          
2Ana rokhmatussa’dyah dan Surtman, Hukum Investasi & Pasar Modal, (Jakarta: Sinar 
Grafika, 2010). hlm. 3. 
3IDX, mengenal pasar modal, dalam http://www.idx.co.id/id-
id/beranda/informasi/bagiinvestor/perngantarpasarmodal.aspx.html. Diakses 03 oktober 2017.   
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perusahaan memperoleh alternatif sumber dana tanpa menunggu tersediannya 
dana dari hasil operasional perusahaan. 
Dengan kemajuan pasar modal di Indonesia, menarik para pemilik modal 
untuk berinvestasi dalam pasar modal, kegiatan investasi ini mendorong para 
investor untuk melakukan transaksi di pasar modal dengan membeli saham suatu 
perusahaan yang telah terdaftar di pasar saham Indonesia. Namun para investor 
juga melakukan beberapa analisis sebelum melakukan transaksi pembelian saham, 
para investor biasanya  melakukan penilaian dengan baik terhadap emiten. 
Investasi dalam bentuk saham merupakan investasi yang dapat dikatakan cukup 
berisiko, sehingga menawarkan keuntungan yang lebih tinggi dibandingkan 
dengan tingkat keuntungan investasi lainnya yang kurang berisiko untuk menarik 
minat dari investor. 
Pada praktik di pasar modal, banyak hal yang dapat merubah kemurnian 
mekanisme dari transaksi pasar modal, yang membuat para investor muslim 
merasakan keragu-raguan dalam hal keabsahan segala mekanisme transaksi yang 
terjadi di pasar modal. Maka pemerintah sebagai fasilitator memberikan solusi 
dengan dibukanya Jakarta Islamic Index (JII), yang menjadi kepanjangan tangan 
dari Bursa Efek Indonesia yang dapat melindungi investor-investor muslim 
khususnya dari praktek dan mekanisme pasar yang terjadi di bursa efek yang 
ditakutkan oleh sebagian kalangan tidak “islami”.4 
 
                                                          
4Khaerul Umam, Pasar Modal Syariah, dalam 
http;//khaerul21.wordpress.com/2009/05/17/pasar-modal-syariah-/html diakses tanggal 19 
september 2017. 
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Pasar modal syariah di Indonesia berawal dengan diterbitkannya 
Reksadana Syariah oleh PT Danareksa Invesment Management pada 3 Juli 1997. 
Selanjutnya, Bursa Efek Indonesia (Bursa Efek Jakarta) bekerja sama dengan PT. 
Danareksa Invesment Management  meluncurkan  Jakarta Islamic Index (JII) 
pada tangga 3 Juli 2000 yang bertujuan untuk memandu investor yang 
menginvestasikan dananya secara syariah. Dengan hadirnya indeks tersebut, maka 
para pemilik modal telah disediakan saham-saham yang dapat dijadikan sarana 
berinvestasi sesuai dengan prinsip syariah. 
Pasar modal syariah merupakan pasar modal yang dalam operasionalnya 
menerapkan prinsip-prinsip islam atau dapat dikatakana bahwa pasar modal 
syariah ini memiliki batasan-batasan tertentu yang   didasarkan pada ajaran islam 
yang terdapat  pada al-Quran dan al-Hadist yang penetapanya ada pada DSN-
MUI.  Dengan diterbitkan fatwa-fatwa yang berkaitan dengan kegiatan di pasar 
modal, maka akan memberikan dorongan kepada masyarakat islam untuk 
mengembangkan alternatif sumber pembiayaan yang sekaligus menambah 
alternatif instrumen investasi halal. 
Sekarang  ini perkembangan pasar modal syariah  terlihat berkembang 
dengan pesat dan memiliki peminat yang banyak dikarenakan kesadaran 
masyarakat yang mayoritas muslim di Indonesia, perkembangan pasar modal 
syariah dapat  terlihat  dengan banyaknya perusahaan yang terdaftar di Jakarta 
Islamic Index (JII),  penawaran umum  Obligasi Syariah dan Reksadana Syariah. 
Kinerja saham syariah yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) memiliki 
beberapa persyaratan bagi perusahaan yang akan terdaftar di pasar saham Jakarta 
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Islamic Index (JII), dengan adanya seleksi yang cukup ketat sehingga hanya ada 
30 perusahaan terpilih dari saham-saham yang memiliki kesesuai dengan syariat 
islam yang akan bergabung dan menjadi perusahaan yang listing sebagai anggota 
komposisi saham dalam perhitungan Jakarta Islamic Index (JII). 
Pada awal pemilihan saham yang termasuk menjadi anggota komposisi 
saham di Jakarta Islamic Index (JII) dipilih oleh Dewan Pengawas Syariah dari 
PT Danareksa Investment Management. Namun dengan perkembang pasar saham 
syariah ini tugas pemilihan saham-saham tersebut dilakukan oleh Bapepam-LK 
hal ini tertulis dalam peraturan Bapepam-LK No II.K.1 tentang Kriteria dan 
Penerbitan Daftar Efek Syariah.5 Dalam praktiknya di dalam pasar modal syariah 
emiten dan efek harus memenuhi kaidah-kaidah keadilan dan harus sesuai dengan 
kaidah-kaidah keislaman sesuai dengan al-Quran dan al-Hadist yang telah di 
tetapkan di dalam fatwa dan DSN-MUI, selain itu juga dalam penerbitannya perlu 
kehati-hatian  serta tranparansi sehingga tidak adanya unsur gharar dan masyir di 
dalam pasar saham syariah. 
Dari sekian banyak perusahaan yang melakukan kegiatan investasi dan 
ingin listing di Jakarta Islamic Index, PT. Semen Indonesia Tbk. merupakan salah 
satu perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) dengan 
konsistensinya untuk tidak mendapatkan ataupun menyalurkan dana pada sektor-
sektor haram. Selain  PT. Semen Indonesia Tbk. ada 29 perusahaan yang terdaftar 
di bursa saham Jakarta Islamic Index (JII), daftar perusahaan yang terkualifikasi 
                                                          
5Sahamok, Pengertian Jakarta Islamic Index (JII), dalam http://www.sahamok.com 
/bei/indeks-bursa/jakarta-islamic-index-jii/. Diakses tanggal 19 september 2017. 
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sebagai perusahaan yang listing di Jakarta Islamic Index pertahun 2015 sebagai 
berikut; 
Tabel 1.1 
Daftar Nama Saham Jakarta Islamic Index (JII)  Periode 2015 
 
Sumber : Perusahaan Efek Syariah di Bursa Efek Indonesia 
  (Jakarta Islamic Index  (JII) Periode 2015) 
Untuk perusahaan besar seperti perusahaan Semen Indonesia Tbk. 
Sangatlah penting untuk ikut serta dan masuk sebagai perusahaan yang terdaftar 
menjadi  anggota perusahaan yang listing di Jakarta Islamic Index (JII). Karena 
NO KODE NAMA SAHAM KETERANGAN
1 AALI  Astra Agro Lestari Tbk. Tetap
2 ADRO  Adaro Energy Tbk. Tetap
3 AKRA  AKR Corporindo Tbk. Tetap
4 ANTM  Aneka Tambang (Persero) Tbk. Baru
5 ASII  Astra International Tbk. Tetap
6 ASRI  Alam Sutera Realty Tbk. Tetap
7 BMTR  Global Mediacom Tbk. Tetap
8 BSDE  Bumi Serpong Damai Tbk. Tetap
9 CPIN  Charoen Pokphand Indonesia Tbk. Tetap
10 ICBP  Indofood CBP Sukses Makmur Tbk. Tetap
11 INCO  Vale Indonesia Tbk. Tetap
12 INDF  Indofood Sukses Makmur Tbk. Tetap
13 INTP  Indocement Tunggal Prakasa Tbk. Tetap
14 ITMG  Indo Tambangraya Megah Tbk. Tetap
15 KLBF  Kalbe Farma Tbk. Tetap
16 LPKR  Lippo Karawaci Tbk. Tetap
17 LSIP  PP London Sumatra Indonesia Tbk. Tetap
18 MNCN  Media Nusantara Citra Tbk. Tetap
19 MPPA  Matahari Putra Prima Tbk. Tetap
20 PGAS  Perusahaan Gas Negara (Persero) Tbk. Tetap
21 PTBA  Tambang Batubara Bukit Asam (Persero) TBk. Tetap
22 PTPP  PP (Persero) Tbk. Baru
23 SILO  Siloam International Hospitals Tbk. Tetap
24 SMGR  Semen Indonesia (Persero) Tbk. Tetap
25 SMRA  Summarecon Agung Tbk. Tetap
26 SSMS  Sawit Sumbermas Sarana Tbk. Baru
27 TLKM  Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk. Tetap
28 UNTR  United Tractors Tbk. Tetap
29 UNVR  Unilever Indonesia Tbk. Tetap
30 WIKA  Wijaya Karya (Persero) Tbk Tetap
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dengan masuknya PT. Semen Indonesia Tbk. ke dalam pasar saham syariah akan 
menarik minat investor muslim di Indonesia untuk menanamkan dana yang 
dimilikinya  tanpa rasa takut kepada perusahaan Semen Indonesia terbuka Tbk. 
yang jelas tidak akan melakukan transaksi atau kegiatan bisnis yang berunsurkan 
gharar, maysir, riba, dan mengandung unsur haram. 
Semua perusahaan yang listing di Bursa Efek Indonesia dan Jakarta 
Islamic Index (JII) maka akan melakukan go public atau menerbitkan saham yang 
dapat dimiliki oleh pemilik dana (investor). Namun mekanisme harga yang ada 
pada perusahaan tersebut diserahkan kepada bursa efek, oleh karena itu harga 
saham yang ada pada perusahaan akan berubah-ubah yang akan bergantung pada 
permintaan pasar. 
Pada dasarnya setiap perusahaan dan investor akan menginginkan harga 
saham yang mereka miliki selalu tinggi dan tidak pernah turun, namun di dalam 
pasar saham islam sendiri memiliki aturan, bahwa harga saham di suatu 
perusahaan yang diperjualbelikan tidak boleh melebihi HST (Harga Saham 
Tertinggi). Pada praktik di pasar saham syariah, perjualbeliaan  saham akan 
dilakukan pada  saat pialang dan setiap perusahaan yang akan memperjualbelikan 
sahamnya harus mempublikasikan laporan keuanganya minimal 3 bulan. Selain 
dari laporan keuangan yang harus dipublikasikan kepada calon investor 
perusahaan juga harus mempublikasikan laporan laba dan rugi, serta annual 
report perusahaannya. 
Keuntungan dari memiliki saham yaitu kita akan mendapatkan dividen. 
Dividen merupakan pembagian keutungan investasi antara pemegang saham dan 
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perusahaan, deviden ini cukup memengaruhi ketertarikan seorang investor untuk 
menanamkan dananya pada saham suatu perusahaan. Semakin besar dividen yang 
diberikan perusahaan maka akan membuat saham itu diminati seorang investor 
atau calon investor. Jika saham yang diperjualbelikan banyak di minati investor 
maka harga saham akan melonjak naik, dan menjadi suatu keuntungan yang 
menggiurkan bagi seorang investor dan perusahaan. 
Seorang investor sebelum melakukan penanaman modal harus melakukan 
analisis yang sebaik mungkin sehingga dapat mengetahui kondisi dari suatu 
perusahaan dengan mendapatkan informasi secara rinci tentang kinerja yang 
dicapai perusahaan, dengan adanya kehati-hatian maka akan meminimalisir 
seorang investor salah memilih perusahaan yang akan ditanami dana usaha. Bukan 
hanya melihat dari keuntungan yang dimiliki perusahaan saja namun seorang 
investor harus memerhatikan dan menganalisis laporan keuangan emiten. Jika 
seorang investor kurang memiliki kehati-hatian dan analisis maka bukan tidak 
mungkin jika bukan untung yang didapatkan dari investasi tapi malah kerugian 
yang didapat dari kegiatan investasi tersebut. 
Salah satu faktor pendukung penarik minat dan kepercayaan investor 
adalah harga saham suatu perusahaan, harga saham perusahaan akan 
mencerminkan perusahaan tersebut, perusahaan mendapat penilaian baik dari 
calon investor ketika harga saham perusahaan tersebut ada di posisi yang tinggi, 
begitu pula sebaliknya, ketika harga saham suatu perusahaan menurun maka 
peminat penanaman modal pada perusahaan itu akan menurun.  
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Pergerakan dari harga saham sebenarnya dapat diprediksi dengan 
menganalis faktor-faktor yang mempengaruhinya, salah satu faktor yang 
memengaruhi harga saham adalah keadaan perusahaan itu sendiri, seperti 
bagaimana kinerja perusahaan dalam satu tahun terakhir, seberapa besar laba yang 
diperoleh dalam satu periode, seberapa besar pendanaan perusahaan bergantung 
pada hutang, serta kebijakan apa saja yang dibuat perusahaan dalam satu periode 
terakhir. Hal-hal ini tercermin dalam laporan keuangan perusahaan tersebut.6  
Sebuah perusahaan akan melakukan pelaporan keuangannya dalam 
macam-macam periode, seperti triwulan, semester atau pertahun  bahkan 
perbulan, dalam pengukuran dan menganalisis harga saham perusahaan digunakan 
berbagai macam rasio keuangan yang terdapat pada laporan keuangan, salah 
satunya rasio yang di gunakan untuk mengukur harga saham sebuah perusahaan 
adalah profitabilitas ratio yang digunakan perusahaan untuk mengukur seberapa 
besar keuntungan perusahaan yang di dapatkan dalam satu periode usaha, rasio 
yang digunakan dalam penelitian ini yaitu Return On Equity (ROE) yang 
merupakan hasil bagi antara laba bersih perusahaan dan ekuitas.  
Return On Equity Ratio (ROE) adalah rasio yang penting bagi pemegang 
saham atau pemilik perusahaan karena rasio ini menunjukan kemampuan 
perusahaan mengelola modal dari pemegang saham untuk mendapatkan laba 
bersih. Kenaikan Return On Equity Ratio (ROE) biasanya akan diikuti harga 
saham perusahaan, semakin tinggi Return On Equity Ratio (ROE) berarti semakin 
                                                          
6Hidayah, RizkiTaufika, Pengaruh Price to Earning Ratio (PER), Debt To Equity Ratio 
(DER), Return On Asset (ROA) Price To Book Value (Pby) Dan Net Profit Margin (NPM) 
Terhadap Harga Saham Pada Perusahaan Yang Terdaftar Di Jakarta Islamic Index (JII) Periode 
2008-2010. Skripsi (Yogyakarta: UIN Sunan Kalijaga, 2012), hlm. 3. 
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baik kinerja perusahaan, dari keterangan di atas dapat menunjukan bahwa ada 
keterkaitan positif antara Return On Equity (ROE) dengan harga  saham.7 
Return On Equity Ratio (ROE) ini merupakan  rasio yang membandingkan 
antara  laba bersih untuk setiap ekuitas yang dihasilkan atau dimiliki pemegang 
saham. Return On Equity Ratio (ROE) memiliki peranan penting dalam mengukur 
kinerja keuangan karena dengan melakukan pengukuran menggunakan Return On 
Equity Ratio (ROE) dapat mengetahui bagaimana perusahaan dapat 
memanfaatkan modal yang dimiliki untuk menghasilkan laba, semangkin tinggi 
nilai dari Return On Equity Ratio (ROE) maka mencerminkan return yang 
dihasilkan bagi pemagang saham atas setiap rupiah yang ditanamkannya.8 
Analisis rasio keuangan lainnya didasarkan pada hubungan antar pos 
dalam laporan keuangan perusahaan yang akan mencerminkan keadaan laporan 
keuangan serta hasil dari operasional perusahaan. Rasio pasar menunjukan 
informasi penting perusahaan dan diungkapkan dalam basis perusahaan, yang 
terbagi menjadi Dividend Yield, Devidend Per Share, Earning Per Share, 
Dividend Payout Ratio, Price Earning Ratio, Book Value Per Share dan Price to 
Back Value.9 
Salah satu fungsi manajemen keuangan bagi investor sesudah 
menanamkan dananya dalam suatu perusahaan, yaitu mengambil kebijakan 
deviden (dividend policy). Kebijakan ini mencakup keputusan mengenai apakah 
laba yang diperoleh perusahaan akan dibagikan kepada pemegang saham atau 
                                                          
7Rescyana P, Hutami, Pengaruh  Devidend Per Share, Retun On Equity dan Net Profit 
Margin Terhadap Harga Saham Perushaan Industri Manufaktur Yang Tercatat di Bursa Efek 
Indonesia, dalam jurnal nominal, Volume 1 Nomor 1/Tahun 2012, hlm. 105.  
8Wermer R, Muhardi, Analisis Laporan Keuangan, Proyeksi, dan Valuasi Saham, 
(Jakarta: Salemba Empat, 2013) hlm. 64.  
9Anorgan, Pengantar Pasar modal, (Jakarta: Rineka Cipta, 2001), hlm. 111. 
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ditahan untuk reinvestasi dalam perusahaan.10 Untuk mengukur pembagian laba 
yang di tahan sebagai pendanaan adalah rasio pembayaran dividen (dividend 
payout). Pengertian dari Dividend Payout Ratio (DPR) adalah pengukuran 
persentase yang dibayarkan dalam bentuk dividen, atau rasio antara laba yang 
dibayarkan dalam bentuk dividen dengan total laba yang tersedia bagi pemegang 
saham.11 
Dividend Payout Ratio (DPR) dapat menilai seberapa besar  keuntungan 
yang didapatkan seorang pemegang saham, semakin tinggi laba perusahaan maka 
akan semakin tinggi juga dividend payout bagi pemegang sahamnya, begitu pula 
sebaliknya jika semakin kecil laba perusahaan maka semakin kecil dividend 
payout bagi pemegang sahamnya. Selain itu tingginya dividend payout ini akan 
menambah daya tarik dan kepercayaan calon investor meningkat untuk membeli 
saham dalam perusahaan sehingga akan meningkatkan harga saham perusahaan, 
dari keterangan ini dapat menunjukan bahwa Dividend Payout Ratio (DPR) 
memiliki pengaruh positif terhadap harga saham. Dividend Payour Ratio ini 
merupakan hasil bagi antara Dividend Per Share dan Earning Per Share suatu 
perusahaan. 
Tabel 1.2 
Data Return On Equity (ROE), Dividend Payout Ratio (DPR), dan Harga 
saham PT Semen Indonesia (persero) Tbk. periode 2008-2015 
TAHUN ROE ROE 
(%) 
 
(X1) 
DPR DPR 
(%) 
 
(X2) 
HARGA 
SAHAM 
(Rp) 
(Y) 
Laba 
perusahaan 
(Rp) 
Total 
modal 
 (Rp) 
DPS 
(Rp) 
EPS 
(Rp) 
2008 2.523.544 8.069.586 31.27 215 425 50.54 4.175 
2009 3.326.488 10.197.679 32.62 250 561 44.66 7.550 
                                                          
10Halim, Abdul, Manajemen Keuangan Bisnis, (Bogor, Ghalia Indonesia, 2002), hlm. 96. 
11Sartono, Agus, Manajemen Keuangan Teori dan Aplikasi Edisi ke empat, (Yogyakarta: 
BPFE, 2001), hlm. 491.  
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2010 3.633.220 12.006.439 30.26 248 631 40.49 9.450 
2011 3.955.273 14.615.097 27.06 331 667 49.62 11.450 
2012 4.924.791 18.164.855 27.11 368 830 44.29 15.850 
2013 4.926.640 21.803.976 22,60 407 831 49.05 14.150 
2014 5.573.577 25.002.452 22.29 375 938 40.00 16.200 
2015 4.524.441 27.440.798 16.29 0 762 0 14.000 
Sumber : Perusahaan Efek Syariah di Bursa Efek Indonesia 
PT Semen Indonesia (Persero) Tbk. Tahun 2008-2015) 
 
 Berdasarkan data dari tabel di atas, dapat diketahui bahwa dalam kurun 
waktu delapan tahun terakhir total Return On Equity Ratio (ROE), Dividend 
Payout Ratio (DPR) dan Harga Saham di PT. Semen Indonesia (persero) Tbk. 
mengalami fluktuasi. Pada tahun 2009 Return On Equity (ROE) mengalami 
kenaikan dari  menjadi 36,62%, namun berbeda halnya dengan Return On Equity 
pada Dividend Payout Ratio mengalami penurunan persentase dari 50,54% 
menjadi 54,46% namun berbalik dari Devidend Payout Ratio, harga saham PT. 
Semen Indonesia Tbk. mengalami kenaikan yang cukup signifikan yaitu dari Rp 
4.175  menjadi Rp 7.550.  
Pada tahun berikutnya  Return On Equity dan Dividend Payout Ratio 
mengalami penurunan persentase namun harga saham memiliki persentase yang 
naik dari tahun sebelumnya, pada tahun 2010 Return On Equity  mengalami 
penurunan dari 32,62% menjadi 30,26%  dan Dividend Payout Ratio mengalami 
kenaikan dari 44.46% menjadi 40,49% namum pada saat  Return On Equity dan  
Dividend Payout Ratio mengalami persentase yang turun tidak demikan dengan 
harga saham yang memiliki persentase yang meningkat  menjadi Rp 9.450 di 
tahun 2010.  
Pada tahun 2011 harga saham dan Return On Equity kembali mengalami 
persentase yang menurun, namun Dividend Payout Ratio memiliki persentase 
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yang meningkat dari 40,49% menjadi 49.62%, pada tahun 2012  Dividend Payout 
Ratio dan Return On Equity memilki persentase yang berlawana, Dividend Payout 
Ratio  mengalami penurunan persentase namun Return On Equity dan  Harga 
saham memiliki persentase yang baik dan cenderung meningkat. Pada tahun  2013 
hingga 2014 Return On Equity  mengalami penurunan persentase pada 24,56% 
dan 22,39%, harga saham pada tahun 2013 sempat mengalami penurunan akan 
tetapi pada 2014 harga saham meningkat kembali dari Rp 14,150 menjadi Rp 
16,200 tapi tidak dengan  Dividend Payout Ratio yang pada tahun 2014 
mengalami penurunan.  Pada tahun 2015 Return On Equity dan harga saham 
sama-sama mengalami penurunan persentase  pada 16.49% dan 7,60% , diikutin 
dengan Dividend Payout Ratio yang memiliki persentase 0% karena pendapatan 
dari saham tidak dibagikan kepada dividen melainkan diputarkan kembali untuk 
dijadikan sebagai modal. 
Untuk melihat dari grafik Return On Equity, Devidend Payout Ratio dan 
harga saham yang dibuat menjadi satu, sehingga dapat dilihat fluktuasi dari 
masing-masing variabel tersebut. 
Grafik 1.1 
Return On Equity Ratio (ROE), Dividend Payout Ratio (DPR) dan 
Harga Saham Pada Perusahaan Yang listing di Jakarta Islamic Index 
(Studi di PT Semen Indonesia (Persero) Tbk. Tahun 2008-2015) 
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 Dari data tersebut dapat menunjukan bahwa ketika  persentase dari Return 
On Equity terlihat adanya peningkatan, maka akan diikutin oleh Dividend Payout 
Ratio yang mengalami peningkatan, sehingga Dividend Payout Ratio dapat 
menperlihatkan seberapa besarnya laba bersih sesudah pajak perusahaan. 
Keterkaitan  Dividend Payout Ratio dan Return On Equity, pada dasarnya Return 
On Equity merupakan rasio profitabilitas yang dapat mengukur kemampuan 
perusahaan dalam menghasilkan laba yang diperoleh pemegang saham, rasio ini 
menunjukan efesiensi penggunaan modal yang di berikan investor, semakin tinggi 
dari Return On Equity ini maka semakin baik posisi dari perusahaan semakin kuat, 
dan ini berlaku sebaliknya.12 
Perusahaan yang memiliki persentase Retun On Equity dan Dividend 
Payout Ratio yang baik akan mengalami kenaikan juga dalam persentase Harga 
sahamnya , karena jika  Dividend Payout Ratio memiliki persentase yang tinggi 
dan Return On Equity pun memiliki rasio yang tinggi , maka akan semakin 
membuat banyak calon investor tertarik untuk menanamkan dana di perusahaan. 
Pergerakan dari harga saham banyak sekali faktornya, Return On Equity dan 
Dividend Payout Ratio menjadi salah satu penentu naik atau turunnya harga 
saham perusahaan. 
Kenaikan atau penurunan harga saham ini disebabkan karena investor 
memiliki banyak harapan untuk mendapatkan keuntungan yang lebih, namun pada 
PT. Semen Indonesia Tbk. memiliki beberapa periode usaha yang tidak sesuai 
dengan teori, dan pada kondisi riil menunjukan bahwa Return On Equity dan 
                                                          
12Kasmir, Analisis Laporan Keuangan, (Jakarta: pT Raja Grafindo Persada, 2012) hlm. 
204.  
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Dividend Payout Ratio dalam beberapa tahun mengalami kenaikan namun tidak 
terlihat pada harga saham yang terlihat cenderung memiliki persentase yang 
menurun, Hal ini tidak sesuai dengan teori yang ada yang menyatakan bahwa jika 
Return On Equity Ratio (ROE) dan Dividend Payout Ratio (DPR) mengalami 
kenaikan maka Harga saham pun akan mengalami keadaan yang sama, dan 
begitupun sebaliknya. Hal ini membuat peneliti memiliki ketertarikan untuk 
meneliti objek tersebut sebagai judul penelitian mengenai Pengaruh Return on 
Equity (ROE) dan Dividen Payout Ratio (DPR) Terhadap Harga Saham Pada 
Perusahaan Yang Terdaftar di Jakara Islamic Index (JII) di PT. Semen 
Indonesia (Persero) Tbk. Periode 2005-2015). 
B. Indentifikasi dan Perumusan Masalah 
Mengacu pada latar belakang permasalahan tersebut, peneliti merumuskan 
bahwa Return On Equity (ROE) dan Dividend Payout Ratio (DPR) memiliki 
keterkaitan korelasi, yang mana keduanya juga memiliki pengaruh terhadap naik 
atau turunnya dari harga saham, dengan demikian peneliti merumuskan masalah 
dalam beberapa pertanyaan penelitian sebagai berikut : 
1. Seberapa besar pengaruh Return On Equity (ROE) terhadap harga saham PT. 
Semen Indonesia (Persero) Tbk. Periode 2005-2015 secara parsial ? 
2. Seberapa besar pengaruh Dividend Payout Ratio (DPR) terhadap harga saham 
PT. Semen Indonesia (Persero) Tbk. Periode 2005-2015 secara parsial ? 
3. Seberapa besar pengaruh Return On Equity (ROE) dan Dividen Payout Ratio 
(DPR) terhadap harga saham PT. Semen Indonesia (Persero) Tbk. Periode 
2005-2015 secara simultan ? 
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C. Tujuan Penelitian 
Berdasarkan latar belakang masalah dan tujuan penulisan  dari penelitian 
yang dilakukan penulis adalah : 
1. Untuk mengetahui pengaruh Return On Equity (ROE) terhadap harga saham 
PT. Semen Indonesia (Persero) Tbk. Periode 2005-2015; 
2. Untuk mengetahui pengaruh Dividend Payout Ratio (DPR) terhadap harga 
saham PT. Semen Indonesia (Persero) Tbk. Periode 2005-2015; 
3. Untuk mengetahui pengaruh Return On Equity (ROE) dan  Dividen Payout 
Ratio (DPR) terhadap harga saham PT. Semen Indonesia (Persero) Tbk. 
Periode 2005-2015. 
 
D. Kegunaan Penelitian 
Penelitian ini memiliki kegunaan baik akademik maupun praktik sebagai 
berikut : 
1. Kegunaan Teoritis 
a. Bagi Peneliti 
Penelitian  ini dapat digunakan sebagai penambah wawasan seorang 
penulis sebagai seorang mahasiswa, selain itu penelitian ini sebagai informasi 
pengetahuan mengenai pasar modal utamanya pada pengaruh Dividend 
Payout Ratio (DPR) dan Return on Equity Ratio (ROE) terhadap harga saham 
pada suatu perusahaan yang bergabung di Bursa efek Indonesia (BEI) atau 
Jakarta Islamic Index (JII). 
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b. Bagi Kalangan Akademis 
Penelitian ini diharapkan akan menjadi referensi dalam penulisan 
lebih lanjut mengenai Dividend Payout Ratio (DPR) dan Return on Equity 
Ratio (ROE) terhadap harga saham di suatu perusahaan yang bergabung di 
Bursa efek Indonesia (BEI) atau Jakarta Islamic Index (JII). 
2. Kegunaan Praktisi 
a. Bagi Investor  
Seorang Investor yang tertarik untuk menggunakan dana yang tidak 
terpakai olehnya untuk dijadikan modal usaha sebuah perusahaan di Bursa 
Efek Indonesia (BEI) ataupun pada Jakarta Islamic Index (JII) maka 
penelitian ini dapat dijadikan referensi dalam menganalisis dan 
memertimbangkan keputusan untuk berinvestasi. 
b. Bagi Perusahaan 
Perusahaan yang bergabung di Bursa Efek Indonesia (BEI) maupun di 
Jakarta Isamic Index (JII) dapat menjadikan penelitian ini sebagai referensi 
untuk membuat keputusan dalam perusahaan untuk pengendalian  Dividend 
Payout Ratio (DPR) dan Return On Equity Ratio (ROE) dan pengaruhnya 
terhadap harga saham suatu perusahaan.  
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